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　　[摘　要] 从市场发展内在需要和适应金融全球化的角度阐述推动交易机制和交易品种创新的必要
性 ,说明推动创新的现实基础和可行性 ,以及推出双向交易机制 、国债开放式回购 、股指期货等交易机制和
交易品种创新步骤的初步策略和路径。
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银根趋紧 、资金面紧张的双重打击下 ,近九成 A股
股价迭创新低 ,从 2002年初至 2003年 10月底 ,沪
深股市流通市值缩水 2257亿元 , 90%以上的个人
投资者亏损 ,证券公司的客户保证金账户余额从高





戛然而止 ,由于银根趋紧等宏观因素 ,国债 、企业债
等债券品种出现了近年罕见的“跳水”行情 ,机构投
资者损失惨重 ,各商业银行今年在债券市场的损失




























2003年 10月底 ,上市公司总数达 1277家 ,流通市






























力发展机构投资者 ,从 1998年 3月至 2003年 9月
30日 ,我国已开业基金管理公司 32 家 ,设立证券


















市场对 QFII 吸引力的需要。QFII 制度 2002 年
12月推出以来 ,截止 2003 年 11 月 20 日 , 获得
QFII 投资额度的合格境外机构投资者已增至 10





































































































资单位 ———ETF 基金份额 ,投资者既可以像买卖




进行申购 、赎回 。ETFs的优点在于能活跃交易 ,
增强市场流动性 ,同时它又是一种低风险的现货产
品 ,其套利机制能为机构投资者提供低风险的新的
赢利模式。要推出 ETF ,标的指数是关键 ,像新华





















近几年的国债周转率在 1.5 次/年左右 ,远低于发
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